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Abstrak 
Tujuan penelitian ini adalah untuk menganalisis pengaruh struktur modal, ukuran perusahaan 
dan profitabilitas terhadap harga saham pada perusahaan makanan dan minuman yang 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Metode analisis yang digunakan dalam penelitian ini adalah 
metode analisis Regresi Berganda. Data penelitian diperoleh dari pusat informasi pasar modal 
(PIPM) Makassar, perwakilan PT. Bursa Efek Indonesia. Sampel yang digunakan dalam 
penelitian ini adalah Perusahaan makanan dan minuman Yang Terdaftar Di BEI. Pendekatan 
penelitian adalah pendekatan asosiatif. Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa: 1) Debt to 
equity ratio menunjukkan adanya arah pengaruh yang negatif tidak signifikan, hal ini berarti 
semakin turun nilai DER maka akan diikuti peningkatan harga saham,  2) Debt to asset ratio  
menunjukkan adanya arah pengaruh yang negatif tidak signifikan, hal ini berarti jika terjadi 
peningkatan nilai DAR maka akan diikuti oleh penurunan harga saham,    3) Ukuran 
perusahaan menunjukkan adanya arah pengaruh yang positif tidak signifikan, hal ini 
menunjukkan hubungan antara size dengan harga saham berbanding terbalik, dalam arti 
bahwa apabila size meningkat, maka harga saham akan mengalami penurunan, 4) Return on 
asset  menunjukkan adanya arah pengaruh yang negatif tidak signifikan, hal ini berarti bahwa 
asset yang dimiliki perusahaan tidak dapat mempengaruhi perubahan harga saham, 5) Return 
on equity menunjukkan adanya arah pengaruh yang positif signifikan, hal ini berarti apabila 
terjadi peningkatan ROE maka akan diikuti peningkatan harga saham dan 6) Net profit margin 
(NPM) menunjukkan adanya arah pengaruh yang positif tidak signifikan, hal ini berarti bahwa 
saat laba bersih naik, total penjualan pun akan naik yang berdampak tingginya biaya yang 
dikeluarkan sehingga NPM tidak dapat mempengaruhi perubahan harga saham. 
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I. Pendahuluan 
 
Pasar modal adalah bagian dari pasar finansial dan tempat bertemunya investor dan 
perusahaan yang telah go public (emiten). Bagi emiten, pasar modal merupakan salah satu 
alternatif untuk memperoleh dana eksternal jangka panjang untuk membiayai kegiatan operasi 
perusahaan. Kebutuhan dana akan semakin besar jika perusahaan mengalami peningkatan. 
Pertimbangan utama investor dalam mengambil keputusan untuk melakukan investasi adalah 
informasi yang berkaitan dengan kondisi perusahaan yang terlihat dalam kinerja keuangan 
emiten terlebih dahulu. Sesuai dengan fungsinya, pasar modal sebagai sarana untuk mobilisasi 
dana yang bersumber dari masyarakat keberbagai sektor yang melaksanakan investasi, 
(Tandelilin, 2010:2). Perusahaan harus cukup likuid dalam jangka pendek dan mempunyai 
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keuntungan yang memadai dalam jangka panjang, (Dahlan, 2005:505). Bagi pemegang 
saham, disamping memperhatikan tingkat likuiditas dan profitabilitas, juga berkepentingan 
dengan kebijaksanaan perusahaan yang mempengaruhi harga saham perusahaan di pasaran, 
disamping memperhatikan kemampuan perusahaan dalam membayar kewajiban yang segera 
harus dipenuhi, kemampuan perusahaan untuk melunasi semua utang-utangnya, kemampuan 
untuk memperoleh laba, juga berkepentingan untuk mengetahui efisiensi penggunaan modal 
dengan sumber-sumbernya (Dahlan, 2005:505).  Keown et al (2010:199), bahwa tujuan utama 
perusahaan adalah memaksimalkan nilai, atau harga saham perusahaan. Keberhasilan atau 
kegagalan keputusan manajemen hanya dapat dinilai berdasarkan dampaknya pada harga 
saham biasa. 
 
II. Tinjauan Pustaka 
 
Tjiptono dan Hendy (2011:5) saham dapat didefinisikan sebagai tanda penyertaan atau 
pemilikan seseorang atau badan dalam suatu perusahaan atau perseroan terbatas. Sunariyah 
(2006:25) adalah surat tanda kepemilikan atas perusahaan yang membayar saham tersebut. 
Sartono (2007:25) adalah bukti penyerahan modal dana perusahaan. Ketiga pendapat tersebut 
dapat disimpulkan bahwa saham adalah surat berharga sebagai bukti posisi modal kepemilikan 
seseorang atau badan dalam suatu perusahaan. Wujud saham adalah selembar kertas yang 
menerangkan bahwa pemilik kertas adalah pemilik perusahaan yang menerbitkan surat 
tersebut. Porsi kepemilikan ditentukan oleh seberapa besar penyertaan yang ditanamkan di 
perusahaan (Tjiptono dan Hendy, 2011:103). Mengenai struktur modal bermula pada tahun 
1958, ketika Profesor Franco Modigliani dan Profesor Merton Miller (yang selanjutnya disebut 
MM) mempublikasikan artikel keuangan yang paling berpengaruh yang pernah ditulis yaitu 
“The Cost of capital, Corporation Finance, and The Theory of Invesment”. MM membuktikan 
bahwa nilai suatu perusahaan tidak dipengaruhi oleh struktur modalnya (Brigham dan Houston, 
2009:198). MM berpendapat bahwa dalam keadaan pasar sempurna maka penggunaan 
hutang adalah tidak relevan dengan nilai perusahaan, tetapi dengan adanya pajak maka 
hutang akan menjadi relevan (Modigliani dan Miller, 1960 dalam Hartono dan Sihotang, 
2009:5). 
Dalam neraca perusahaan (balance sheet) yang terdiri dari sisi aktiva yang 
mencerminkan struktur kekayaan dan sisi pasiva sebagai struktur keuangan. Struktur modal 
sendiri merupakan bagian dari struktur keuangan yang dapat diartikan sebagai pembelanjaan 
permanen yang mencerminkan perimbangnan antara hutang jangka panjang dengan modal 
sendiri. Struktur modal adalah perbandingan antara jumlah hutang jangka panjang dengan 
modal sendiri (Riyanto, 2005:105). Weston dan Copeland (2010:251) struktur keuangan adalah 
cara bagaimana perusahaan membiayai aktivanya dan dapat dilihat pada seluruh sisi kanan 
dari neraca yang terdiri dari hutang jangka pendek, hutang jangka panjang dan modal 
pemegang saham. Struktur modal perusahaan adalah pembiayaan permanen yang terdiri dari 
hutang jangka panjang, saham preferen dan modal pemegang saham. Jadi, struktur modal 
suatu perusahaan merupakan sebagian dari struktur keuangannya. Ukuran perusahaan (Size) 
adalah suatu skala dimana dapat diklasifikasikan besar kecilnya perusahaaan melalui total 
aktiva, penjualan bersih, dan kapitalisasi pasar perusahaan (market capitalization). Widjaja 
(2009:25), firm size (ukuran perusahaan) adalah suatu ukuran yang menunjukkan besar 
kecilnya suatu perusahaan, antara lain total penjualan, rata-rata tingkat penjualan, dan total 
aktiva. Umumnya perusahaan besar memiliki total aktiva yang besar pula sehingga dapat 
menarik investor untuk menanamkan modalnya pada perusahaan tersebut dan akhirnya 
saham tersebut mampu bertahan pada harga yang tinggi.  Menurut Pacecca (Handayani dan 
Rachadi, 2009:37), sebagian besar peneliti menggunakan ukuran perusahaan (size) sebagai 
proksi sensifitas politis dan perilaku manajer dalam melaporkan kinerja keuangannya. 
Profitabilitas adalah kemampuan perusahaan menghasilkan laba (keuntungan) dalam 
waktu tertentu. Kemampuan perusahaan untuk menghasilkan laba dalam kegiatan operasinya 
merupakan fokus utama dalam penilaian prestasi perusahaan (analisis perusahaan) karena 
laba perusahaan selain merupakan indikator kemampuan perusahaan memenuhi kewajiban 
bagi para pemegang saham juga  merupakan elemen dalam penciptaan nilai perusahaan yang 
menunjukkan prospek  perusahaan di masa yang akan datang. Rasio profitabilitas adalah 
sekelompok rasio yang menunjukkan kombinasi dari pengaruh likuiditas, manajemen aset, dan 
utang pada hasil operasi (Brigham dan Houston, 2009:146). Menurut Sudana, (2011:22) 
profitabilitas adalah kemampuan perusahaan untuk menghasilkan laba dengan sumber-
sumber yang dimiliki perusahaan. 
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III. Design Penelitian dan Metodologi 
 
Pada penelitian ini menggunakan Pendekatan merupakan Asosiatif & dilakukan pada 
Pusat Informasi Pasar Modal (PIPM) Makassar, perwakilan Bursa Efek Indonesia di Makassar. 
Waktu penelitian selama  2  bulan  yaitu  bulan Juli - Agustus 2019. Populasi dalam penelitian 
ini adalah perusahaan industri food and beverages yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 
Sampel yang di gunakan adalah perusahaan industri food and beverages yang terdaftar di 
Bursa Efek Indonesia. Metode yang di gunakan adalah purposive sampling. Teknis 
pengambilan data dilakukan dengan metode dokumentasi yaitu dengan cara pengumpulan 
data-data yang dibutuhkan seperti laporan keuangan tahunan perusahaan. Data yang 
digunakan dalam penelitian ini adalah data sekunder. Untuk melakukan pengujian hipotesis 
dalam penelitian ini menggunakan analisis regresi berganda. Analisis regresi berganda 
digunakan untuk memprediksi besar variabel tergantung dengan menggunakan data variabel 
bebasnya. Sugiyono (2013:236) Untuk menguji hipotesis dalam penelitian ini digunakan model 
berikut:  
Y   =   β0  +  β1X1  +  β2X2  +  β3X3  +  β4X4  +  β5X5  +  β6X6  +  e 
Dimana :  
Y   =    Harga Saham 
X1   =    Debt to Equity Ratio (DER) 
X2   =    Debt to Asset Ratio (DAR) 
X3   =    Ukuran Perusahaan (SIZE) 
X4   =    Return On Asset (ROA) 
X5   =    Return On Equity (ROE) 
X6   =    Net Profit Margin (NPM) 
β0 =    Bilangan Konstan 
β1- β6 =    Koefisien Regresi Berganda 
e =    Error 
 
IV. Hasil Penelitian & Pembahasan 
 
Dalam penelitian ini untuk lebih jelasnya berikut debt to equity ratio (DER) perusahaan 
food and beverages yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode tahun 2017 sampai tahun 
2019.. Berikut pada tabel dibawah ini : 
 
Tabel 1. Daftar Perusahaan Industri Food and Beverages 
 
No Kode Saham Perusahaan  
1  ADES  PT. Akasha Wira Internasional, Tbk 
2 
3 
CEKA 
DAVO 
 PT. Cahaya Kalbar, Tbk 
 PT. Davomas Abadi, Tbk  
4 DLTA  PT. Delta Djakarta, Tbk 
5 FAST  PT. Fast Food Indonesia, Tbk 
6 ICBP  PT. Indofood CBP Sukses Makmur, Tbk 
7 INDF  PT. Indofood Sukses Makmur, Tbk 
8 MYOR  PT. Mayora Indah, Tbk 
9 MLBI  PT. Multi Bintang Indonesia, Tbk 
10 
11 
ROTI 
PTSP 
 PT. Nippon Indosari Corpindo, Tbk 
 PT. Pioeerindo Gourment International, Tbk 
12 PSDN  PT. Prasidha Aneka Niaga, Tbk 
13 SKLT  PT. Sekar Laut, Tbk 
14 STTP  PT. Siantar Top, Tbk 
15 SMAR  PT. Sinar Mas Agro Resources Technology, Tbk 
16 AISA  PT. Tiga Pilar Sejahtera Food, Tbk 
17 TBLA  PT. Tunas Baru Lampung, Tbk 
18 ULTJ  PT. Ultra Jaya Milk, Tbk 
Sumber : ICMD 2019 BEI 
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Tabel 2. Debt to Equity Ratio Perusahaan Sampel (%) 
 
No Kode Saham 
Tahun 
Rata-rata 
2017 2018 2019 
1 ADES 1.51 0.86 0.67 1.01 
2 AISA 0.96 0.90 1.13 1.00 
3 CEKA 1.03 1.22 1.02 1.09 
4 DLTA 0.22 0.25 0.28 0.25 
5 FAST 0.86 0.80 0.84 0.83 
6 ICBP 0.42 0.48 0.60 0.50 
7 INDF 0.70 0.74 1.04 0.82 
8 MYOR 1.72 1.71 1.47 1.63 
9 MLBI 1.30 2.49 0.80 1.53 
10 ROTI 0.39 0.52 0.85 0.59 
11 SKLT 0.74 0.93 1.16 0.94 
12 STTP 0.91 1.16 1.12 1.06 
13 TBLA 1.64 1.95 2.46 2.02 
14 ULTJ 0.55 0.44 0.40 0.46 
Sumber: Data diolah, 2019 
 
Tabel 3. Ukuran Perusahaan Sampel (%) 
 
No Kode Saham 
Tahun 
Rata-rata 
2017 2018 2019 
1 ADES 12.66 12.87 13.00 12.84 
2 AISA 15.09 15.17 15.43 15.23 
3 CEKA 13.62 13.84 13.88 13.78 
4 DLTA 13.45 13.52 13.67 13.55 
5 FAST 14.25 14.39 14.52 14.39 
6 ICBP 16.54 16.69 16.87 16.70 
7 INDF 17.80 17.90 18.17 17.96 
8 MYOR 15.70 15.93 16.09 15.91 
9 MLBI 14.02 13.96 14.39 14.12 
10 ROTI 13.54 14.00 14.42 13.99 
11 SKLT 12.27 12.43 12.62 12.44 
12 STTP 13.75 14.04 14.20 14.00 
13 TBLA 15.26 15.46 15.64 15.46 
14 ULTJ 13.56 13.52 13.59 13.56 
Sumber: Data Diolah, 2019 
Tabel 4. Statistik Deskriptif 
 
Descriptive Statistics 
 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 
DER 42 .22 2.49 .9819 .53734 
DAR 42 .18 .71 .4629 .13127 
SIZE 42 12.27 18.17 14.5648 1.49426 
ROA 42 1.39 65.72 14.7229 13.72358 
ROE 42 4.81 137.46 25.2952 27.36406 
NPM 42 1.74 32.88 10.6521 7.56985 
Harga Saham 42 140 1200000 7.63E4 226087.288 
Valid N (listwise) 42     
Sumber: Data diolah, 2019 
 
 
 
58 
 
Tabel 5. Uji Multikolinearitas Variance Inflation Factor 
 
Model 
Collinearity Statistics 
Tolerance VIF 
1 
(Constant)   
DER .139 5.948 
DAR .145 2.007 
SIZE .781 1.280 
ROA .122 8.213 
ROE .105 9.489 
NPM .185 5.406 
a. Dependent Variable: Harga Saham 
Sumber: Data diolah, 2019 
 
Tabel 6. Hasil Analisis Regresi Berganda 
 
Variabel 
Unstandardize d Coefficients 
 
t-hitung 
p-value (Signifikansi) 
(Constant) -5.160 -2.016 0.051 
DER -.369 -0.230 0.819 
DAR -2.043 -0.788 0.436 
SIZE 4.015 1.952 0.059 
ROA -.390 -0.606 0.548 
ROE 3.447 4.400 0.000 
NPM -.667 -1.149 0.258 
R2 
R 
F-hitung 
Sig.F 
0.776 
0.881 
20.163 
0,000 
Keterangan: 
Signifikansi pada 
*p<0,05 
 
 
Sumber: Data diolah, 2019 
 
Pembahasan 
Untuk mempermudah pembahasan hasil penelitian, maka selanjutnya akan dijelaskan 
hasil pengujian untuk masing-masing hipotesis penelitian, yaitu sebagai berikut : Debt to equity 
ratio menggambarkan perbandingan antara total hutang dengan total ekuitas perusahaan yang 
digunakan sebagai sumber pendanaan usaha. Debt to equity ratio mengungkapkan bagaimana 
penggunaan pendanaan perusahaan dari struktur modal yang dimiliki oleh perusahaan yang 
berasal dari utang jangka panjang dan modal yang berasal dari ekuitas. Semakin besar DER 
menandakan struktur permodalan usaha lebih banyak memanfaatkan utang-utang relatif 
terhadap ekuitas dan mencerminkan risiko perusahaan yang relatif tinggi. Rasio ini 
menunjukkan hubungan antara jumlah hutang yang diberikan oleh para kreditur dengan jumlah 
modal sendiri yang diberikan oleh pemilik perusahaan.Berdasarkan hasil uji regresi linier 
berganda, variabel struktur modal yang diproksi dengan debt to equity ratio (DER) yang 
menunjukkan adanya arah pengaruh yang negatif. Hal ini berarti bahwa variabel debt to equity 
ratio (DER) berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap harga saham pada perusahaan 
food and beverages yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Hal ini berarti semakin turun nilai 
debt to equity ratio (DER) maka akan diikuti peningkatan harga saham. Hasil penelitian ini 
mendukung penelitian Tika (2012) dan Indah dan Nyoman (2013), secara statistik diketahui 
bahwa koefisien regresi pada leverage bernilai negatif dan memiliki t hitung yang lebih kecil 
dari nilai t tabel yang berarti H0 diterima dan H1 di tolak yang berarti bahwa DER berpengaruh 
negatif terhadap harga saham menunjukkan bahwa struktur permodalan usaha lebih banyak 
memanfaatkan dana yang berasal dari internal perusahaan berupa modal untuk menghasilkan 
laba dan mencerminkan risiko perusahaan yang relatif rendah. Kreditur jangka panjang lebih 
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menyukai rasio DER yang kecil karena menunjukkan bahwa semakin besar jumlah aktiva yang 
didanai oleh pemilik modal sehingga semakin kecil resiko kreditur yang secara tidak langsung 
akan mempengaruhi peningkatan harga saham bagi pemilik modal. Hasil ini bertolak belakang 
dengan hasil penelitian dari Ircham dkk (2014) yang menyatakan bahwa DER berpengaruh 
positif  signifikan terhadap harga saham menunjukkan bahwa investor memperhatikan berapa 
besar modal yang dibiayai oleh mereka kepada perusahaan untuk menghasilkan laba bersih 
untuk mereka. Semakin besar DER menandakan struktur permodalan usaha lebih banyak 
memanfaatkan dana yang disediakan oleh kreditur untuk menghasilkan laba.  Myers dan Majluf 
dalam Husnan dan Pudjiastuti (2004), Pecking order theory, besarnya rasio leverage membuat 
perusahaan harus memikul tingginya biaya bunga yang harus dipenuhi, hal ini akan berdampak 
pada penurunan harga saham perusahaan.  
Debt to asset ratio merupakan rasio yang digunakan untuk mengukur seberapa besar 
jumlah keseluruhan kebutuhan dana perusahaan dibiayai dengan total hutang. Semakin tinggi 
rasio ini berarti semakin besar jumlah modal pinjaman yang digunakan untuk investasi pada 
aktiva guna menghasilkan keuntungan bagi perusahaan. Sedangkan nilai DAR yang rendah 
menunjukkan bahwa dana perusahaan sedikit dibiayai oleh hutang, hal ini dapat 
mempengaruhi peningkatan harga saham. Rasio ini mengukur berapa besar aktiva 
perusahaan yang dibiayai oleh kreditur. Berdasarkan hasil uji regresi linier berganda, variabel 
struktur modal yang diproksi dengan debt to asset ratio (DAR) yang menunjukkan adanya arah 
pengaruh yang negatif. Hal ini berarti bahwa variabel debt to asset ratio (DAR) berpengaruh 
negatif dan tidak signifikan terhadap harga saham pada perusahaan food and beverages yang 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Hal ini berarti jika terjadi penurunan nilai DAR maka akan 
diikuti oleh peningkatan harga saham. DAR berpengaruh negatif terhadap harga saham terjadi 
disebabkan karena debt to asset ratio yang tinggi akan menurunkan harga saham karena 
investor bereaksi negatif. Pernyataan tersebut juga didukung oleh teori Modigliani-Miller yang 
menyatakan bahwa semakin tinggi debt to asset ratio harga saham akan turun. Sebagaimana 
dikemukakan oleh Syamsuddin (2009:54) bahwa semakin tinggi debt to asset ratio semakin 
besar jumlah modal pinjaman yang digunakan di dalam menghasilkan keuntungan bagi 
perusahaan.  
Semakin besar rasio hutang (debt to asset ratio) maka perusahaan tersebut memiliki 
risiko yang besar pula karena semakin besar beban aset yang akan digunakan oleh 
perusahaan untuk menjamin hutang. Semakin kecil rasio hutang maka menunjukkan hutang 
yang ditanggung oleh perusahaan tersebut rendah sehingga hal ini akan direspon positif oleh 
para investor di pasar modal. Pada kondisi yang seperti itulah harga saham di pasar modal 
akan bergerak naik karena respon positif menunjukkan adanya kenaikan jumlah permintaan 
saham. Dengan demikian dapat dikatakan bahwa DAR memiliki pengaruh negatif terhadap 
harga saham di pasar modal. Hasil ini sesuai dengan teori yang menyatakan bahwa DAR 
digunakan untuk mengukur seberapa besar jumlah keseluruhan kebutuhan dana perusahaan 
dibiayai dengan total hutang (Retno, 2010:8). Nilai yang tinggi pada debt to asset ratio (DAR) 
menunjukkan sebagian besar kegiatan operasional perusahaan dibiayai oleh hutang. Hal ini 
menyebabkan risiko yang tinggi, karena keuntungan yang didapat perusahaan akan 
diprioritaskan untuk membayar beban bunga dan pokok hutang. Risiko yang tinggi 
menyebabkan harga saham turun karena saham kurang diminati investor dan permintaan 
saham pun menurun. Dan hasil penelitian ini bertolak belakang dengan hasil penelitian dari 
Ircham dkk (2014) yang menunjukkan adanya pengaruh positif signifikan antara variabel debt 
to asset ratio (DAR) terhadap harga saham. Ukuran perusahaan merupakan ukuran yang 
menunjukkan besar kecilnya suatu perusahaan, antara lain total penjualan, rata-rata tingkat 
penjualan, dan total aktiva. Pada umumnya perusahaan besar memiliki total aktiva yang besar 
pula sehingga dapat menarik investor untuk menanamkan modalnya pada perusahaan 
tersebut dan akhirnya saham tersebut mampu bertahan pada harga yang tinggi. Berdasarkan 
hasil uji regresi linier berganda, variabel ukuran perusahaan yang menunjukkan adanya arah 
pengaruh yang positif. Hal ini berarti bahwa variabel ukuran perusahaan berpengaruh positif 
dan tidak signifikan terhadap harga saham pada perusahaan food and beverages yang 
terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Hal ini menunjukkan bahwa hubungan antara ukuran 
perusahaan dengan harga saham berbanding terbalik, dalam pengertian bahwa apabila ukuran 
perusahaan meningkat, maka harga saham akan mengalami penurunan. Hasil ini 
menunjukkan bahwa besar kecilnya ukuran perusahaan tidak akan berpengaruh dengan besar 
kecilnya harga saham. Hasil penelitian ini konsisten dengan penelitian dari Marhamah (2014) 
yaitu ukuran perusahaan tidak memiliki pengaruh terhadap nilai perusahaan, namun hasil 
penelitian ini tidak mendukung signaling theory yang menyatakan bahwa ukuran perusahaan 
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memiliki pengaruh positif terhadap harga saham. Ukuran perusahaan tidak berpengaruh 
terhadap harga saham. Hal ini dikarenakan para investor tidak memperhatikan ukuran 
perusahaan dan lebih memperhatikan informasi-informasi baik (good news) yang lain yang 
dapat meningkatkan harga saham.  Penelitian ini menolak hasil penelitian Widjaja (2009) yang 
menyatakan bahwa firm size (ukuran perusahaan) yang diukur dengan total assets 
berpengaruh positif dan signifikan terhadap prospek saham perusahaan. Pendapat tersebut 
ditegaskan oleh Wiliandri (2011:98) bahwa makin besar ukuran sebuah perusahaan (size) yang 
dapat dilihat dari besarnya total aset sebuah perusahaan maka harga saham perusahaan 
semakin tinggi, sedangkan jika ukuran perusahaan semakin kecil maka harga saham akan 
semakin rendah. Artinya para investor di pasar modal akan lebih tertarik kepada perusahaan 
yang memiliki total aset yang besar karena perusahaan besar lebih mudah memperoleh 
pinjaman disebabkan nilai aktiva yang dijadikan jaminan lebih besar dan tingkat kepercayaan 
bank juga lebih tinggi sehingga harga pasar saham perusahaan tersebut di Bursa Efek 
Indonesia akan meningkat. Semakin besar kekayaan suatu perusahaan maka semakin positif 
respon investor di pasar modal yang diindikasikan dengan meningkatnya harga pasar saham 
perusahaan tersebut. Semakin besar ukuran perusahaan maka menunjukkan bahwa 
perusahaan memiliki aktiva yang besar yang dapat dikelola guna menghasilkan laba sebesar-
besarnya sehingga hal ini direspon secara positif oleh para investor di pasar modal. Pada 
kondisi yang seperti itulah harga saham di pasar modal akan bergerak naik karena respon 
positif menunjukkan adanya kenaikan jumlah permintaan saham. Dengan demikian dapat 
dikatakan bahwa ukuran perusahaan (size) memiliki pengaruh positif yang signifikan terhadap 
pergerakan harga saham di pasar modal. 
Return on asset merupakan rasio keuangan yang menunjukkan kemampuan 
perusahaan menghasilkan laba dari aktiva yang dipergunakan. Semakin tinggi ROA suatu 
perusahaan maka nilai asset perusahaan semakin tinggi dan menyebabkan harga saham 
semakin tinggi karena banyak diminati oleh para investor. hal ini dapat disebabkan karena jika 
perusahaan bisa meraih profit atau keuntungan yang bagus disetiap periode, para investor 
tidak perlu mengkhawatirkan perusahaan tersebut akan merugi atau bahkan bankrut. 
Sehingga, keuntungan atau profit yang didapat oleh perusahaan, dapat dinikmati juga oleh 
para investor dan membuka kemungkinan datangnya investor-investor baru lagi yang ingin 
menanamkan modal mereka disana yang dapat meningkatkan harga pasar saham perusahaan 
tersebut. Berdasarkan hasil uji regresi linier berganda, variabel profitabilitas yang diproksi 
dengan return on asset (ROA) yang menunjukkan adanya arah pengaruh yang negatif. Hal ini 
berarti bahwa variabel return on asset (ROA) berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap 
harga saham pada perusahaan food and beverages yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 
Hal ini berarti bahwa asset yang dimiliki perusahaan tidak dapat mempengaruhi perubahan 
harga saham. Selain itu, jumlah asset yang tinggi akan mengakibatkan banyak dana yang 
kurang produktif sehingga perlu adanya pengalokasian dana yang dapat menghasilkan 
keuntungan, seperti memperluas lahan usaha atau menambah peralatan pabrik. Hal ini 
menunjukkan bahwa manajemen belum dapat menggunakan total aktiva perusahaan dengan 
baik (aktiva lancar dan aktiva tetap) dan pada akhirnya akan menurunkan harga saham 
perusahaan sehingga investor tidak mau menanamkan modalnya di perusahaan food and 
beverages. 
Hasil penelitian ini mendukung penelitian Desy dan Astohar (2012) menunjukkan 
bahwa return on asset (ROA) mempunyai pengaruh yang negatif dan tidak signifikan terhadap 
harga saham dan hasil penelitian ini menunjukkan bahwa perusahaan dengan kondisi return 
on asset yang baik atau meningkat tidak mempunyai potensi terhadap daya tarik perusahaan 
oleh investor. Kondisi ini membuat harga saham perusahaan tersebut tidak menjadi meningkat 
sehingga peningkatan ROA tidak akan berdampak pada harga saham perusahaan. Hasil ini 
bertolak belakang dengan hasil penelitian dari Nardi (2014) yang menunjukkan bahwa ROA 
mempunyai pengaruh yang positif dan signifikan terhadap harga saham perusahaan Food and 
Beverages yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Return on equity (ROE) menggambarkan 
tingkat kekuatan pendapatan yang akan diperoleh oleh para pemegang saham atas investasi 
yang dilakukan dan rasio ini pula dapat digunakan untuk membandingkan dua perusahaan atau 
lebih dalam satu industri. Bentuk modal yang digunakan oleh pemegang saham dalam rasio ini 
bisa digunakan untuk menggambarkan kondisi pasar. ROE yang tinggi menandakan bahwa 
perusahaan tersebut memiliki peluang untuk memberikan pendapatan yang besar bagi pemilik 
saham. Kondisi perusahaan yang baik akan menghasilkan laba yang tinggi sehingga 
kemungkinan perusahaan memperoleh laba juga semakin baik. Berdasarkan hasil uji regresi 
linier berganda, variabel profitabilitas yang diproksi dengan return on equity (ROE) yang 
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menunjukkan adanya arah pengaruh yang positif. Hal ini berarti bahwa variabel return on equity 
(ROE) berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham pada perusahaan food and 
beverages yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. Hal ini berarti apabila terjadi peningkatan 
ROE maka akan diikuti peningkatan harga saham. Ini berarti profitabilitas yang diproksi dengan 
ROE cenderung meningkatkan minat investor terhadap saham perusahaan apabila nilai ROE 
tinggi. Hal ini menunjukkan kemampuan perusahaan food and beverages sudah maksimal 
dalam menggunakan modal sendiri untuk menghasilkan laba, jika tingkat pertumbuhan nilainya 
tinggi maka nilai harga saham yang ditentukan juga akan semakin tinggi. Hasil penelitian ini 
mendukung penelitian Hidly (2012) yang menyatakan bahwa ROE berpengaruh positif 
signifikan terhadap harga saham. ROE adalah ukuran tertentu dari return yang diperoleh 
pemilik (baik pemegang saham preferen dan saham biasa) atas investasi di perusahaan. ROE 
juga digunakan untuk mengukur kemampuan perusahaan dalam memperoleh laba yang 
tersedia bagi pemegang saham perusahaan. Nilai yang tinggi pada ROE menunjukkan tingkat 
pengembalian yang akan diterima investor tinggi pula. Hal ini tentunya akan menarik minat 
investor membeli saham, dan karena tingkat permintaan yang tinggi ini akan menyebabkan 
harga saham naik. Hasil ini bertolak belakang dengan hasil penelitian dari Ircham dkk (2014) 
yang menyatakan bahwa ROE berpengaruh negatif signifikan terhadap harga saham. Return 
on equity (ROE) merupakan rasio yang memperlihatkan sejauhmana perusahaan mengelola 
modal sendiri (net worth) secara efektif, pengukuran tingkat keuntungan dari investasi yang 
telah dilakukan pemilik modal sendiri atau pemegang saham perusahaan. Angka ROE yang 
semakin tinggi memberikan indikasi bagi pemegang saham bahwa tingkat pengembalian 
investasi makin tinggi. Kondisi perusahaan yang baik akan menghasilkan laba yang tinggi 
sehingga kemungkinan menghasilkan tingkat pengembalian saham besar (Tandelilin, 
2010:315). 
Net profit margin merupakan rasio antara laba bersih setelah pajak dengan penjualan 
yang mengukur laba bersih yang dihasilkan dari setiap rupiah penjualan. Profit margin 
digunakan untuk menghitung sejauh mana kemampuan perusahaan menghasilkan laba bersih 
pada tingkat penjualan tertentu. Semakin besar rasio ini, maka dianggap semakin baik 
kemampuan perusahaan untuk mendapatkan laba yang tinggi. Rinati (2008:5), semakin besar 
NPM maka kinerja perusahaan akan semakin produktif, sehingga akan meningkatkan 
kepercayaan investor untuk menanamkan modalnya pada perusahaan tersebut, dengan 
meningkatnya investor akan berpengaruh terhadap harga saham perusahaan yang akan 
semakin meningkat. Berdasarkan hasil uji regresi linier berganda, variabel profitabilitas yang 
diproksi dengan net profit margin (NPM) yang menunjukkan adanya arah pengaruh yang 
negatif. Hal ini berarti bahwa variabel net profit margin (NPM)  berpengaruh negatif dan tidak 
signifikan terhadap harga saham pada perusahaan food and beverages yang terdaftar di Bursa 
Efek Indonesia. Hal ini berarti bahwa saat laba bersih naik, maka total penjualan pun akan naik 
hal ini disebabkan karena tingginya biaya yang dikeluarkan oleh perusahaan sehingga NPM 
tidak memiliki pengaruh terhadap harga saham. Hal ini berarti manajemen mengalami 
kegagalan dalam hal operasional (penjualan) dan ini akan mengakibatkan mengurangnya 
kepercayaan investor untuk berinvestasi dalam perusahaan food and beverages. Hasil 
penelitian ini mendukung penelitian Rinati (2008) serta Astri  dan Indarti (2012) menunjukkam 
bahwa NPM tidak berpengaruh terhadap harga saham. Hal ini berarti bahwa  hubungan antara 
laba bersih sisa pajak dan penjualan bersih menunjukan ketidakmampuan manejemen dalam 
mengemudikan perusahaan sehingga manajemen tidak berhasil untuk menyisakan margin 
tertentu sebagai kompensasi yang wajar bagi pemilik yang telah menyediakan modalnya untuk 
suatu resiko.  Dengan mengetahui hal tersebut investor dapat menilai apakah perusahaan itu 
profit atau tidak dan dalam penelitian ini perusahaan food and beverages yang terdaftar di 
Bursa Efek Indonesia tidak profit.  Hasil ini bertolak belakang dengan hasil penelitian dari Nardi 
(2014) yang menunjukkan bahwa NPM berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga 
saham perusahaan. Semakin tinggi nilai NPM maka semakin tinggi laba bersih yang dihasilkan 
dari setiap penjualan, dan hal itu dapat menunjukan bahwa kinerja perusahaan baik, hal 
tersebut akan menarik investor untuk berinvestasi, semakin banyak investor yang berinvestasi 
di perusahaan tersebut maka pergerakan harga saham perusahaan tersebut akan naik. 
 
V. Simpulan dan Saran 
 
Berdasarkan hasil penelitian dan pembahasan yang telah dikemukakan, maka 
simpulan dalam penelitian ini adalah: 1) Debt to equity ratio (DER) berpengaruh negatif dan 
tidak signifikan terhadap harga saham pada perusahaan food and beverages yang terdaftar di 
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Bursa Efek Indonesia. 2) Debt to asset ratio (DAR) berpengaruh negatif dan tidak signifikan 
terhadap harga saham pada perusahaan food and beverages yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia. 3) Ukuran perusahaan (SIZE) berpengaruh berpengaruh positif dan tidak signifikan 
terhadap harga saham pada perusahaan food and beverages yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia. 4) Return on asset (ROA) berpengaruh berpengaruh negatif dan tidak signifikan 
terhadap harga saham pada perusahaan food and beverages yang terdaftar di Bursa Efek 
Indonesia. 5) Return on equity (ROE) berpengaruh berpengaruh positif dan signifikan terhadap 
harga saham pada perusahaan food and beverages yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 6) 
Net profit margin (NPM) berpengaruh berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap harga 
saham pada perusahaan food and beverages yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia. 
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